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[提 　要 ] 针对已有关于贸易与人民币实际有效汇率 (REER) 之间关系的研究往往仅关注贸易收支
与 REER之间关系而忽视贸易结构与 REER之间关系研究的现状 , 本文以巴拉萨 - 萨缪尔森效应
(Balassa - Samuelson, 简称 B - S效应 ) 为理论基础 , 利用我国 1980～2004年间的年度数据对中国贸
易结构与 REER之间的关系进行了实证研究。研究结果表明 : 中国总贸易结构、出口贸易结构与
REER都是 I (1) 序列 , 它们之间存在一个协整关系 , 进口贸易结构是 I (0) 序列 , 与 REER不存在
协整关系 ; 通过 Granger因果关系检验表明 : 总贸易结构、出口贸易结构与人民币实际汇率互为因果
关系。因此 , 中国总贸易结构、出口贸易结构的变化在一定程度上能够解释我国人民币实际有效汇率
的变动 , REER在一定程度上也能解释中国总贸易结构、出口贸易结构的变动。
[关键词 ] B - S效应 　贸易结构 　人民币实际有效汇率 　协整分析 　Granger因果关系





与贸易收支之间关系的研究 (Bailey, Tavlas and U lan, 1987; Chow, 2000等 ) , 但很少关注实际
汇率变动与贸易结构之间的关系的分析。实际上 , 仅关注贸易收支与实际汇率之间的关系 , 而忽
视贸易结构与实际汇率之间的关系 , 这是不够全面的 , 因为贸易结构的变化在一定程度上往往可
以解释实际汇率的变动 , 而实际汇率的变动也能够解释一国贸易结构的变化。
购买力平价 ( PPP) 理论在国际经济学家的心里已根深蒂固 , 但是这种结论在实际中并没有
得到经验研究的广泛支持。大量的经验事实表明 , 购买力平价 ( PPP) 与实际汇率之间往往存在
着偏离 , 而且在发展中国家表现尤为突出。那么 , 是什么原因导致了实际汇率与购买力平价理论
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( PPP) 发生了偏离呢 ? 经济学家们针对实际汇率偏离 PPP理论现象给出了各种各样的回答 , 最
有影响力的理论之一就是由巴拉萨 (1964) 和萨缪尔森 (1964) 提出的运用部门间生产率差异
来解释实际汇率与购买力平价偏离现象的巴拉萨 -萨缪尔森效应 (Balassa - Samuelson Effect, 简
称 B - S效应 ) 假说。
B - S效应表明 , 如果一国贸易品部门的生产率高于非贸易品部门的生产率 , 则本币实际汇
率升值。这是由于各国间的非贸易品的生产率水平相差不大 , 一般来说受经济增长的影响较小 ,
贸易品部门的生产率水平相差较大 , 而且与经济增长密切相关 , 所以各国间贸易品部门与非贸易
品部门之间的相对生产率差异主要表现在各国间贸易品部门的生产率的差异上。因而经历高速经
济增长的国家 , 其可贸易品部门的生产率提高较快 , 这将促使实际汇率升值。
本文认为 , 一国贸易结构的变化在一定程度上能够反映其可贸易品部门的生产率的变动 , 进
而通过可贸易品部门的生产率的变动而影响一国的实际汇率的变动。我们关于贸易结构与实际汇
率关系的分析正是基于 B - S效应而得出的合理的结论。
二、理论基础 : 巴拉萨 -萨缪尔森效应
本文对贸易结构与实际汇率之间关系的分析 , 是通过分析 B - S效应而得出的合理的结论 ,
因此在实证研究之前 , 有必要对 B - S效应进行详细的理论分析。
假定经济中存在两个部门 : 贸易品部门和非贸易品部门。令 LT (LN ) 和 KT ( KN ) 分别表示生
产贸易品 YT (非贸易品 YN ) 的劳动力和资本投入 (下标 T表示贸易品 , 下标 N 表示非贸易品 ) ,










假设长期内贸易平衡 , 贸易品的价格为 1, 即 PT = 1, R 是资本的租用价格 , W 是工资率 ,
PN 是非贸易品价格 (也即非贸易品对贸易品的相对价格 ) , 上述变量都是以贸易品为计价单位。
竞争性的企业面临固定的要素价格和产出价格选择 K和 L 以最大化利润 , 劳动力和资本可




R =ATαT ( kT )
αT - 1 　　　　 (3) 　　　　　 R = PN ANαN ( kN )
αN - 1 　　　　 (4)
W =AT (1 -αT ) ( kT )
αT (5) W = PN AN (1 -αN ) ( kN )
αN (6)









其中 C为正的常数。把 (9) 式两边取对数并求导可以得到 : PN =
1 -αN
1 -αT
AT - AN (8)
其中 “—”表示变量的变化率符号 (以下同 )。
从 (8) 式可以看出 : 非贸易品对贸易品的相对价格 PN 的变化率只与技术水平 AT , AN 的变
化率和外生的αN , αT 有关。
一国的价格水平一般由贸易品价格和非贸易品价格加权平均得到 , 假设价格水平中贸易品的
价格与非贸易品价格的权重分别为θ和 1 -θ, 并且遵循 Cobb - D ouglas函数形式 (M aurice O bstf2
eld, Kenneth R ogoff, 1996) , 则本国与外国的价格水平分别为 :
P = ( PT )
θ
( PN )







其中 3 表示外国相应的变量 , 贸易品和非贸易品的权重θ3 =θ。在贸易品部门一价定律成立
(即 PT = P
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对 (11) 式子两边取对数求导并运用 (8) 式得 :













易品部门的生产率优势 , 由 (12) 式可知实际汇率将会升值。
一国贸易结构的变化在一定程度上往往能够反映其可贸易品部门的生产率的变动。按照
《国际贸易标准分类 》的划分 , 一国的对外贸易一般由初级产品和工业制成品两部分所构成 , 如
果把贸易结构定义为一国对外贸易中工业制成品所占的比重 , 则一国贸易结构的改善和提高将表
明一国对外贸易中工业制成品比重的上升。初级产品部门一般被认为是技术含量低、生产率水平
比较低的部门 , 而工业制成品生产部门则被认为是有相对较高的生产率水平 , 技术含量较高。因
此说 , 一国贸易结构中工业制成品比重的不断提升暗示着该国贸易品部门的生产率水平在不断提
高 , 从而使得该国的实际汇率水平会升值。正在经历快速经济增长的国家的贸易结构中工业制成
品比重必然不断提升 , 从而使得该国贸易品部门生产率水平也不断提高 , 进而根据上述分析的 B
- S效应的主要结论 , 我们可以得出结论 : 一国贸易结构的变化将会影响一国实际汇率的变动。
基于以上理论分析 , 我们把贸易结构分为三类 : 一是总贸易结构 , 即进出口贸易总额中工业
制成品所占的比重 ; 出口贸易结构 , 即出口贸易总额中工业制成品所占比重 ; 进口贸易结构 , 即
进口贸易总额中工业制成品所占比重。我国总贸易结构、出口贸易结构和进口贸易结构在 1980
～2004年间的变动趋势如下图 1所示。从我国贸易结构的变化趋势来看 , 我国自改革开放以来 ,
贸易结构中工业制成品的比重持续上升 , 说明我国贸易结构在不断改善和提高 , 进而由 B - S效
应可知我国贸易结构的变化在一定程度上能够解释人民币实际汇率的变动。第三部分我们将运用









模型中运用的数据来源于 《中国对外经济贸易年鉴 》各期以及 World Bank的世界发展数据。
其中包括 : 11REER表示人民币实际有效汇率 , 数据来自 World Bank的世界发展数据指数中的实
际有效汇率指数 (Real Effective Exchange Rate, 以 2000年为基期 ) , 该指数上升表示人民币升
值 , 下降表示贬值 , 如图 2所示。21 MYJG表示总贸易结构 , 它是进出口总贸易中工业制成品所
占的比重。31 CKJG表示出口贸易结构 , 它是出口贸易总额中工业制成品所占的比重。41 JKJG
表示进口贸易结构 , 它是进口贸易总额中工业制成品所占的比重。
(二 ) 协整检验与 ECM模型分析
计量分析中为了避免宏观经济变量的不平稳而产生的的虚假回归现象 ( Spurious regression) ,
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LnJKJG (C T 5) 　 - 4112353 - 318304 - 310294 - 216552 平稳
注 : 1) 13 、3 3 、3 3 3 分别表示 1%、5%和 10%显著性水平。2) 1 (C T P) 中的 C、T、P分别表示常数
项、时间趋势项和滞后阶数 ; 最优滞后阶数的选取是根据 A IC和 SC达到最小原则而确定。“Ln”表示各变量的
对数 , “D”表示差分符号 (以下同 )。
从上述检验结果所示 , 总贸易结构、出口贸易结构和 REER原变量在给定的 5%显著性水平
下都是非平稳的 , 但它们的一阶差分在 10%的显著性水平下是平稳的 , 说明它们都是一阶单整
序列 , 即 I (1) 序列 , 但进口贸易结构的原变量是平稳的 , 即 I (0) 序列。充分说明中国总贸
易结构、出口贸易结构、与 REER之间可能存在一个协整关系 , 由于进口贸易结构与 REER不同
阶单整 , 所以不存在协整关系。因此在以下分析中我们不再考虑进口贸易结构与 REER之间的关



























通过对中国总贸易结构、出口贸易结构与 REER之间进行协整分析结果显示 (如上表 2) :
中国总贸易机构、出口贸易结构与我国 REER之间在一定的显著性水平下存在一个协整关系。从
REER与中国总贸易结构的协整方程来看 , 二者之间关系的 t统计量非常显著 , 说明总贸易结构
和人民币汇率之间存在协整关系 (见方程 (13) )。而 REER与中国出口贸易结构之间的关系的 t
统计量在 1%水平下也是显著的 , 进而我们可以认为中国出口贸易结构与人民币实际有效汇率之
间存在一个协整关系 (见方程 (14) )。
lnREER = - 01113LnMYJG + 81338　 (13) 　　　lnREER = - 01624 lnCKJG - 41599　 (14)
( - 41432) 3 　 (21652) ( - 31254) 3 　 ( - 21236)
对数似然值 : 10116147 对数似燃值 : 7516048
注 : “3 ”、“3 3 ”表示在 1%、10%显著性水平。括号内为 t统计量。
尽管协整分析可以得出总贸易结构、出口贸易结构与 REER之间存在长期均衡关系 , 但我们
不能通过协整分析得到两个变量之间的短期动态趋势和影响的过程 , 在此我们通过建立一个误差
修正模型来研究他们之间的动态的短期和长期关系。根据 Granger定理 (1981) , 具有协整关系
的变量之间可以建立一个误差修正模型。所以我们建立两变量间的误差修正模型 , 没有通过
10%的显著性水平检验的解释变量 REER我们在模型中略去 , 而且由于本文主要关注的是贸易结
构对人民币实际有效汇率的影响 , 我们略去了另外两个 ECM模型 (有兴趣的读者可与作者联
系 )。以人民币实际有效汇率 REER为被解释变量的两个 ECM 模型估计结果为方程 ( 15 ) 和
(16) :
D (LNREER) = 010099 - 01025μt - 1 - 3142 D (LNMYJG( - 1) ) - 4146 D (LNMYJG( - 2) ) (15)
(0134) 　　( - 513) 　　　　 ( - 1195) 　　 ( - 2140)
R2 = 0147　　　对数似然值 : 101161
D (LNREER) = - 01039 - 0117μt - 1 + 0152 D (LNCKJG( - 1) ) + 01074 D (LNCKJG( - 2) ) (16)
( - 1124) 　　( - 21006) 　　 (0144) 　　　 (01063)
R
2
= 0129　　　对数似然值 : 75160
由上述误差修正模型结果显示 , REER与总贸易结构的误差修正项的系数为 - 01025, 误差
修正速度为 215% ; 人民币实际汇率与出口贸易结构的误差修正项为 - 0117, 误差修正速度达到
17% , 它们的修正符号都为负 , 满足误差修正模型反向修正规则。而且总贸易结构和出口贸易结
构的滞后项对人民币实际汇率都存在一定程度上的影响 , 这充分说明了我国贸易结构对人民币实
际汇率的有重要影响的合理性 , 也满足我们前面所分析的 B - S效应。
(三 ) Granger因果关系检验
我们知道协整检验能够检验变量之间是否存在长期的稳定的均衡关系 , 但是这种关系是否构
成因果关系还需要进一步检验。由于 Granger检验结果对滞后期长度的变化比较敏感 , 即滞后期
34
选择的不同会得到不一致的结果 , 因此 , 在检验的过程中应该取多个不同的滞后值。若检验的结
果一致 , 则得出的结论才是可信的。本文在检验的过程中选取了四个滞后长度 , 分别是 2、3、
4、5, 我们认为滞后长度已足够满足检验要求。检验结果如下表 3所示。
表 3　Granger因果关系检验结果





































































从上表中可以看出在一定的显著性水平下 , 检验结果较为一致 , 说明我们的检验结果是可靠
的。我们不能拒绝 LnREER不是 LnCKJG格兰杰原因原假设 , 也不能拒绝 LnCKJG不是 LnREER
格兰杰原因原假设 , 说明中国出口贸易结构和人民币实际有效汇率变化互为 Granger因果原因 ;
LnMYJG是 LnREER的格兰杰因果原因 , LnREER也是 LnMYJG的格兰杰因果原因。从而在一定
程度上说明了我国总贸易结构、出口贸易结构的变化在一定程度上能够解释我国人民币实际汇率
之间的变化趋势。REER也能说明中国总贸易结构、出口贸易结构的变动。
最后我们需要解释的一点是 , 根据上面协整方程我们可以看出 , 中国总贸易结构、出口贸易
结构与人民币实际汇率之间的协整系数分别为 - 01113、 - 01624, 说明中国总贸易结构、出口贸
易结构的提高引起我国人民币实际汇率的贬值 , 这与我们前面理论分析部分的 “B - S效应 ”的
主要结论相违背。但是我们应该看到 , 人民币实际有效汇率的升值的直接前提是贸易部门生产率
的提高 , 中国出口贸易结构的变动是通过影响贸易品部门的生产率的变动进而影响到人民币实际
汇率变动的 (马丹、许少强 , 2005)。而中国总贸易结构、出口结构的变动只是在一定程度上反
映了中国可贸易品部门生产率变动的 , 它对人民币汇率的影响不是直接的而是间接的。而且 , 即
使是中国总贸易结构、出口贸易结构的提高能够完全反映贸易品部门生产率的提高的情况 , 但也
是在完全满足 “B - S效应 ”的全部假设条件下 , 才能引起人民币实际汇率的升值。由于 “B - S





汇率而忽视贸易结构与人民币实际汇率之间关系的现状 , 本文在分析 “巴拉萨 - 萨缪尔森效应 ”
的基础上 , 从理论和实证两方面对中国贸易结构与人民币实际汇率之间关系进行了研究。实证研
究结果表明 : 中国总贸易结构、出口贸易结构与人民币实际有效汇率之间存在一个协整关系 , 中
国进口贸易结构与人民币实际汇率之间不存在协整关系。中国出口贸易结构每增加 1% , 人民币
实际有效汇率将下降 01624%。由误差修正模型结果显示 , 修正速度达到 17% , 满足误差修正模
型分析结果。中国总贸易结构每增加 1% , 人民币实际汇率将下降 01113% , 误差修正模型显示
修正速度为 215% , 符号为负 , 也满足误差修正结果。最后我们又通过 Granger因果关系检验结
果显示 , 我国总贸易结构的变化在一定程度上能够解释人民币实际有效汇率的变动 , 而人民币实
际汇率的变化也能够解释我国总贸易结构的变化 ; 贸易结构与人民币实际有效汇率的变化在一定
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